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 第 3 章も資金流出を必然とする株主還元のうち、記念配当と特別配当に関する検討を行った。
記念配当の実施理由を｢行事｣に求め、この詳細な探究結果を石川 (2007)に委ねた一方、前述のシ
グナリング仮説に依拠し、普通配当と同様にその原資を利益に求める特別配当に絞り込み、その






























のか。この疑問に答えるべく検討を行ったのが第 4 章である。  













し、当該程度が安定して連続する /しない場合、その持続性が強い /弱い(高い /低い)、または、その
質が高い /低いと評価する。第 4 章は期間損益の算定過程に織り込まれた総会計発生高の内訳 [(a)
と(b)]の程度の安定度と配当政策との関連性、換言すれば、支払配当金の原資である利益に対する
資金の裏付けの程度を株式市場が評価するのか否かを確かめた。  







































































































































加えて、同氏とのインタビューを記事にした稲葉 (2015)も次のように述べている。  
 
「自社株買いは消却するか否かにかかわらず配当総額の節約になり、配当余地の拡大につなが

























[仮説]：[自社株の保有数×一株当たり配当金の額 ] ÷ [純資産の部の自己株式残高(取得価額 )の絶


























個人株主の投資行動は「君子危うきに近寄らず」に基づいている 9)。  
 
[仮説 ]：外国人株主による経営者への規律付けが強まれば強まるほど、個人株主はキャピタル･ゲ























営者の意思決定の適否の 善な評価に資する。 (2)は経営者の管理が及ばぬ事情 (経営環境の変化
等)が経営資源の増減変化を生んだことに関する記述情報を意味する。経営者の管理不可能要因が
生んだ経営資源の増減とはいえ、このような不測の事態に対する経営者の認識の程度を理解する


























所の市場第一部に上場する日本企業の 2019 年 3 月期の『有価証券報告書』に記載されている配




代理している、 (b)主要用語の詳説さの程度 (具体的な目標数値の有無 )が｢経営者の視点｣の明達さ
を代理している、と仮定する。  
 







   A-業績 a-Yes 1件  a-Yes 2件 24件




 4件 ↓ No














































(見出し)から特定項目 (勘定科目 )へと内容が絞られていく程度を示す 14)。  
 ｢＊件｣は取り上げた配当政策の事例に登場した主要用語の登場件数である。直感的に理解し易







































は筆者 [来栖 ])」という文言が｢ 重要｣課題に分類されている「諸」事項が理路整然と整理されて






















































報から少なからず読み取ることができる。特に、『有価証券報告書』の第 4[提出会社の状況 ]の 3[配




























る概念である [石川(2019、p.43)]。  
3) これを正常会計発生高といい経常的 /反復的事象を反映して算定された金額を意味する。  
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